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3. Hodnota a cena projektu.

 Cena je takové ocenění zboží, služeb, projektu a j. realizovaná na TRHU.

  Hodnota je předpoklad, výpočet, odhad, přání, obecně výrok o možné ceně.

   Hodnota může být stanovena jako jediné reprezentativní číslo nebo jako pásmo (od - do) např. jako pásmo pro vyjednávání o skutečné ceně.

     Hodnota může být i vyjádřením  vlastního ocenění užitku, který nám daný „předmět“ našeho  zájmu poskytuje.

      Cena projektu, podniku, zboží, služby, uživatelského práva ... je fakt, skutečnost (musí být realizována na trhu, musí dojít ke směně t.j. koupi a prodeji). Cena obsahuje soubor objektivních a subjektivních úvah předpokládaných kupujícím a prodávajícím během směnného jednání. Cena obsahuje i některé „zdánlivě“ neracionální komponenty, např. přání a potřebu prodat (výprodeje) nezbytnost a neodvratnost koupě, .... .

      Hodnota může existovat bez směny, spočívá v teoretickém ocenění užitku a užitků, zařazení a porovnání, které provádí investor nebo ten kdo hodnotu určuje porovnáním se známými oceněními. Jedná se vždy o předpoklad hypotetické směny, podstatné je ale, že hypotetické.

Hodnota podle způsobu určení: majetková,   výnosová.

Inventární, účetní, ekonomická.

Inventární hodnota je dána oceněním majetkových komponent (zobecněných t.j. jak kreditních tak i debetních) vyjádřených v historických cenách (pořizovacích, časových) ponížených odpisy a pozměněná oprávkami = ocenění hodnoty čistých aktiv.

Finanční hodnota je dána oceněním předpokládaných a předpokládatelných krátkodobých a dlouhodobých finančních výnosů (nejčastěji burza) = spekulace o možném výnosu.

Ekonomická hodnota je kombinací obou předchozích, zahrnuje navíc spekulaci na využití inventárních komponent v souladu se schopnostmi a možnostmi kupujícího. Jedná se tedy o váženou směs finanční hodnoty a  hodnoty spekulace na využitelnost majetkových komponent. Ekonomická hodnota často zahrnuje ocenění = ohodnocení dalších nehmotných (často i neúčetních) aktiv (obchodní značka, goodwill, .. ).

Kalkulační podklad ke stanovení hodnoty = kalkulační postupy ohodnocení „?? všech ??“ vstupů vytvářejících výsledný celek. Někdy též nákladově stanovená hodnota, časový faktor „starších“ nákladů se realizuje pomocí diskontování“.

Projekt je vše co směřuje k realizaci dodávky (směny). Příklady: Projekt prodeje jablek z vlastní zahrádky (včetně realizace) , projekt Manhattan. Zde budeme neformálně za projekt považovat vše co směřuje k nějaké dodávce a za prioritní budeme považovat otázky „Co to bude stát?   Co by to mohlo stát? “.

Při konstrukci hodnoty je třeba brát v úvahu některé „nezvyklé“ vztahy. 

Hodnota celku nemusí být součtem hodnot komponent. 

Hodnota jako odhad ceny musí brát v úvahu předpokládané podmínky směny (čas, nabídka, poptávka, příležitost, ..)

Dále je nezbytné uvážit možnost netranzitivních preferencí (užitků) při směně (výjimečné ale možné).


Obecná rovnice hodnoty:

Hodnota celku = hodnota hmotných prvků + hodnota prvků 

                           nehmotných.

Hodnota celku = ( majetková hodnota + (1- () toková 

                           hodnota.                0 ( ( ( 1

Metodologie:

Definice ohodnocovaného.

Získání vnějších informací a dat.

Dokumentace, informační a údajová báze.

Upřesnění záměru.

Ohodnocení vztahů

(ekonomické a obchodní, technické a řídící, sociální, právní a majetkové).

Diagnostika

(Informace, slabé a silné stránky oceňovaného - současné, slabé a silné stránky po realizaci, SWOT analýza).

Silné stránky - Strong Sides

Slabé stránky - Weak Sides

Možnosti - Options

Úskalí - Traps

Finanční rovnováha

(Stálé zdroje - stálá aktiva = pracovní kapitál

oběžná aktiva - oběžná pasiva = potřeba pracovního kapitálu

pracovní kapitál - potřeby pracovního kapitálu = likvidita).

Oceňovací faktory

(obchodní obrat, produkce, přidaná hodnota, aktiva zapojená do procesu, hrubá marže, schopnost samofinancování, cash-flow, hrubý a čistý hospodářský výsledek, EBIT, dividendy).

Analýza rizik

(vnější rizika, vnitřní rizika, rizika imobilizace investovaného kapitálu, skrytá rizika).

Oceňovací modely:

Majetkový: účetní hodnota + přecenění zobecněných čistých 

                   aktiv.

Výnosový: minulé výsledky, budoucí výsledky, dividendy, 

                  zisky, cash-flow, tržní cena podílů.

Ostatní: modely srovnávací, modely diferenciální renty 

          (ocenění celkového goodwillu, nominální výnosové 

          míry do procesu zapojených aktiv, porovnávací,

          statistické ziskové kapacity, sazebníkové metody,  ... ).

Pozor: je nezbytné mít úplné jasno v tom co je oceňováno (= ohodnocováno). 

Zda je oceňováno aktivum v jeho celku, nebo některé oddělitelné nebo neoddělitelné součásti, zda a co je (či bude předmětem směny).

Příklady: Ocenění městské historické radnice - jedná se o 

                velice cenné, leč nelikvidní aktivum.

                Ocenění prostor (pronájemních práv) městské 

                historické radnice - může to být velice likvidní 

                aktivum.

                Ocenění městského znaku - jedná se v celku o 

                bezcenné aktivum.

                Ocenění uživatelských práv k městskému znaku - 

                může se jednat o velice výnosné a likvidní aktivum, 

                navíc téměř neomezeně dělitelné. 

                Ocenění zástavních práv a výnosů k činžovnímu 

                domu. 

                Ocenění nájemních výnosů z činžovního domu.

                Ocenění schopnosti nájemního domu držet hodnotu, 

                relativně nezávislou na inflaci.

                Ocenění počítačového programu, spíše 

                uživatelských práv k němu. 

                Prodej zdrojových textů počítačového programu.

                Cenová ochrana neoprávněného šíření díla.

                Mzdová a nákladová ocenění pracovních 

                schopností.

Pozor: je nezbytné mít úplné jasno v tom co je oceňováno jaké jsou výnosy oceňovaného (a které z nich jsou oceňovány). 

                Jaké jsou výnosy  „a v čem jsou výnosy“ studia  na 

                vysoké škole - rizika takových výnosů ? Jaké jsou 

                náklady takového studia?

                Jaké jsou výnosy vysokoškolského učitele - (jedná 

                se o výnosy transformovatelné na osobní užitek) - je 

                to jen jeho plat?

                Oceňování peněz - úroková míra, inflace, dílčí 

                inflace, likvidita vkladu, směnitelnost, prime rate... .

                V  čem je cena obchodní sítě.
